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GDP ４．１ １．０ １．８ ２．８ ３．８ ３．３ ２．７ １．８ －０．３ －２．８ ２．５ １．６ ２．２ １．５ ２．４
個人消費支出 ５．１ ２．６ ２．６ ３．１ ３．８ ３．５ ３．０ ２．２ －０．３ －１．６ １．９ ２．３ １．５ １．７ ２．７
耐久財支出 ８．６ ５．２ ７．３ ７．１ ８．２ ５．４ ４．３ ４．６ －５．１ －５．５ ６．１ ６．１ ７．４ ５．８ ５．９
非耐久財支出 ３．２ １．７ １．９ ３．５ ３．３ ３．３ ３．３ １．７ －１．１ －１．８ ２．２ １．８ ０．６ １．９ ２．１
サービス支出 ５．０ ２．４ １．９ ２．２ ３．２ ３．２ ２．７ ２．０ ０．８ －０．９ １．２ １．８ ０．８ １．０ ２．４
民間国内総投資 ６．５ －６．１ －０．６ ４．１ ８．８ ６．４ ２．１ －３．１ －９．４－２１．６ １２．９ ５．２ １０．６ ４．５ ５．４
非住宅 ９．１ －２．４ －６．９ １．９ ５．２ ７．０ ７．１ ５．９ －０．７－１５．６ ２．５ ７．７ ９．０ ３．０ ６．２
構築物 ７．８ －１．５－１７．７ －３．９ －０．４ １．７ ７．２ １２．７ ６．１－１８．９－１６．４ ２．３ １２．９ １．６ ８．１
設 備 ９．７ －４．３ －５．４ ３．２ ７．７ ９．６ ８．６ ３．２ －６．９－２２．９ １５．９ １３．６ １０．８ ３．２ ５．８
知 財 ８．９ ０．５ －０．５ ３．８ ５．１ ６．５ ４．５ ４．８ ３．０ －１．４ １．９ ３．６ ３．９ ３．８ ５．２
住 宅 ０．７ ０．９ ６．１ ９．１ １０．０ ６．６ －７．６－１８．８－２４．０－２１．２ －２．５ ０．５ １３．５ ９．５ １．８
財・サービスの純輸出
輸 出 ８．６ －５．８ －１．７ １．８ ９．８ ６．３ ９．０ ９．３ ５．７ －８．８ １１．９ ６．９ ３．４ ２．８ ３．４
輸 入 １３．０ －２．８ ３．７ ４．５ １１．４ ６．３ ６．３ ２．５ －２．６－１３．７ １２．７ ５．５ ２．２ １．１ ３．８
連邦政府支出 ０．３ ３．９ ７．２ ６．８ ４．５ １．７ ２．５ １．７ ６．８ ５．７ ４．４ －２．７ －１．９ －５．７ －２．４
































































































































（１００万ドル） １９９９年 ２０００年 ２００１年 ２００２年 ２００３年 ２００４年 ２００５年
農林水産業 １７１６ １４８８ １５３２ １９１０ １８９４ ２０８１ ２７０２
鉱山業 ３０５８６ ４２５２２ ５１２７８ ４２４６７ ５０５４８ ５１２５３ ６６７４６
公 益 ４２８０２ ６１３０２ ８２８２３ ６５５０２ ５４５６９ ５０４０９ ５８０３２
建設 ２３１１０ ２５０４９ ２４８０２ ２４７７３ ２３１５９ ２８６２７ ３００７２
製造業 １９６３９９ ２１４８２７ １９２８３５ １５７２４３ １４９０６５ １５６６５１ １６５６３４
耐久財産業 １１７００５ １３３７８６ １１８８７５ ８４０６２ ８０２２６ ８５１１９ ９２１８０
非耐久財産業 ７９３９４ ８１０４１ ７３９５９ ７３１８１ ６８８３９ ７１５３２ ７３４５５
卸売業 ３２４４２ ３３５７９ ２９９８１ ２６７８９ ２６０１４ ３２３１４ ４０５７８
小売業 ６４０６３ ６９７９１ ６６９１７ ５９３１６ ６５８６８ ７２１７０ ７３５３１
輸送・倉庫 ５７２９９ ５９８５１ ５７７５６ ４７１２４ ４４４６０ ４６０５４ ５６９２６
情 報 １２２８２７ １６０１７７ １４４７９３ ８８１５６ ８０５２４ ８３４８８ ９１３７３
金融・保険 １３０１０１ １３３６８４ １３１１０５ １２８４４４ １２０７８７ １５３６２９ １６１３８９
不動産・リース １００６２９ ９２４５６ ８２６７４ ９４５２９ ８７８５２ ９１６０６ １０３０２２
サービス業 １７０２９７ １９３５６１ １８４９３８ １７９７０３ １８０５３１ １８３３１６ ２１０３６６
合 計 ９７４６３１ １０８９８６２ １０５２３４４ ９１７４９０ ８８６８４６ ９５３１７１ １０６２５３６







１）DOD, National Defense Budget : Estimates For FY
２０１６, Table７―７.






４）D.Baker,（２０１１）The End of Loser Liberalism Mak-
ing Markets Progressive,the Center for Economic and
Policy Research.pp．１８―１９．
５）Ibid.,p．４５．
６）D.Baker,The Run−up in Home Prices : A Bubble,
Challenge/November−December２００２, p．１０９．
７）G.Green and J.Coder,Household Income Trends















保証券（mortgage－backed securities : MBS）
も２００４年から増大し，それを他の資産担保証券





２００６年 ２００７年 ２００８年 ２００９年 ２０１０年 ２０１１年 ２０１２年 ２０１３年
２６７２ ２１４９ ２３３７ ２１６８ ３２５５ ３０６３ ３１４９ ２９９２
９９３０９ １２０６８１ １４９２７２ １００５６４ １１５７４９ １６５６９３ １９６６５３ １９８０６０
６９７５７ ８５３５４ ９８６６８ １０３０２４ ９４４６２ ９８０４７ １２４９５８ １１１６８０
３０２５７ ３６６９２ ４０８３８ １９７５１ １７８５６ ２１７７８ ２３５５５ ２７６１８
１９２３６４ １９７２９８ ２１３１１７ １５５１５３ １６０７９８ １９２４４１ ２０３１１９ ２１９７６７
１０６８４３ １０７６６４ １０３０２２ ７６０３９ ８６５７０ １１０１５１ １１３２９９ １２１１４１
８５５２１ ８９６３３ １１００９５ ７９１１４ ７４２２７ ８２２９０ ８９８２０ ９８６２６
３６６００ ３０７７６ ３２３７０ ２５２５２ ３１０７５ ３５７４５ ４０８５２ ３８１２０
８６７３５ ８２５１１ ７３２３４ ５８４２８ ６５２５２ ６８１３１ ７７５６７ ７７４９２
６８０２１ ６７３５１ ７９６１７ ５５７０２ ５８９５２ ７２７２２ ８１７９２ ９３３９７
１０４３７３ １０６０８４ １０３３２７ ８８３７３ ９７１５０ １０００５７ １０６２３７ １２３０５７
１６３０６９ １７３４１２ １３２９１３ ９９４６６ １０３０９３ １０９２２９ １３０１６８ １３９９４７
１３２０７３ １１７４５１ １０６９１０ ７２９０２ ８１２８２ ９１１２４ １１５６５２ １１３９０１
２３００６４ ２４８３８１ ２５７７１３ ２３４５３８ ２０７２２９ ２１１５７４ ２３０４１９ ２５１５５０


































































































































































































































































































１６）Taylor D.Nadauld and Shane M.Sherlund,The Role
of the Securitization Process in the Expansion of Sub-
prime Credit,





１８）Ricardo J.Caballero, ２０１０. The “Other”Imbalance

































































































































































































































































































（億ドル） １９９５ １９９６ １９９７ １９９８ １９９９ ２０００ ２００１ ２００２ ２００３
先進国 ３２８ １７７ ５７０ １０６ －１１５４ －２５５６４ －２３３６ －２２０６ －２２０６
アメリカ －１１３６ －１２４８ －１４０７ －２１５１ －２９５５ －４１０８ －３９５３ －４５８１ －５２１３
ユーロ圏 n/a n/a ５６９ ２３０ －３４１ －９３０ －２３０ ４４７ ２５２
ドイツ －３００ －１６９ －１１３ －１５９ －３１２ －３４２ －７１ ３９３ ３５９
ギリシャ －３２ －５１ －７１ －５９ －７６ －１００ －９４ －９６ －１２８
日本 １１０４ ６８９ ９５２ １１５１ １１４２ １３０７ ８６２ １０９１ １３９４
発展途上国 n/a n/a －６０２ －９４１ ５８ １０８７ ６１５ ９６４ １６３１
アジア n/a n/a １５８ ５３７ ４５１ ４２８ ４０７ ６２５ ８４０
中国 n/a n/a ４０４ ３１５ ２１１ ２０４ １７４ ３５４ ４３１
LA －３８１ －３９０ －６５９ －８９８ －５５２ －４８７ －５３８ －１６８ ７８
ブラジル －１８４ －２３５ －３０５ －３３４ －２５３ －２４２ －２３２ －７６ ４２
中東 －２６ １５６ ２２９ －１８０ ２４７ ９０８ ５５１ ３６８ ６４２
サウジアラビア －５３ ７ ３ －１３１ ４ １４３ ９４ １１９ ２８０
















































２００４ ２００５ ２００６ ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４
－１９４７ －３６８９ －４２８７ －３５４７ －５７４６ －８５７ －６０ －６３５ －２８４ １５７６ １６９９
－６３３８ －７４５４ －８０６７ －７１８６ －６８６６ －３８０８ －４４３９ －４５９３ －４６０８ －４００３ －４１０６
７５３ １３４ －１８９ ５１ －２３３２ －３０３ －３７ －９６ １９４２ ２８４３ ３１３０
１２６９ １３３８ １７３４ ２３７３ ２１７６ １９９４ １９４６ ２２８２ ２５２３ ２５１３ ２８７６
－１３５ －１８３ －２９６ －４４７ －５１６ －３６０ －３０３ －２８６ －６２ １３ ２２
１８２０ １７０１ １７４５ ２１２１ １４２６ １４５３ ２１７６ １２６５ ５８７ ３３６ ２４３
２２９７ ４５０７ ６４７４ ６２３１ ６８４０ ２４７１ ３１５７ ４１３１ ３８３３ ２１７０ １９７０
９１６ １４２７ ２７２６ ３９５８ ４２５７ ２７４６ ２３４７ ９９２ １２２２ １４２５ １９５３
６８９ １３２４ ２３１８ ３５３２ ４２０６ ２４３３ ２３７８ １３６１ ２１５４ １８２８ ２０９８
１９９ ３２０ ４５８ ５８ －３９３ －３０４ －６５３ －８２１ －１０７４ －１６３７ －１６４８
１１７ １４０ １３６ １６ －２８２ －２４３ －４７３ －５２５ －５４２ －８１２ －９１３
１００５ ２２０９ ２８９８ ２７０５ ３４９７ ４９１ １７４３ ４１５９ ４１４８ ３３５０ ２２３４


































































































































































































































３）Catherine L.Mann．２００２．Perspetives on the U.S.
Current Account Deficit and Sustaiability, Journal of
Economic Perspetibes,Volume１６, Number３, pp．１３１―
１５２．
４）Michael P.Dooley, David Folkerts−Landau and P.
Garber．２００２．An Essay on The Revived Bretton
Woods System. http : //www.nber.org/papers/w９９７１
５）Michael P.Dooley,David Folkerts−Landau and P.
Garber．２００９．Bretton WoodsStill Defines The Inter-













１２）Ben S.Bernanke,２００５. The Global Saving Glut and
154













the Financial Crisis : Products of Common Causes,
https : //www.imf.org/extemal/np/res/…obstfeld.pdf
１８）G.M.Milesi−Ferretti, ２００９．A $２ Trillion Dollars
Question,













２０）C.Borio and P.Disyatat，２００９．Global imbalances and
the financial crisis : Link or no Link？，
http : //www.bis.org/pub/work３４６．pdf





































































































































































































アメリカ債券発行総額（２００３年） ２９，７５７ ３，３４２ ５，９６９ ３９３ １，４３９ ４，０９３ ２５４ １４，２６６
外国人投資家保有 ５，２３９ １，４７７ ５７１ １５７ １６２ １，００３ ２９ １，８３９
内ヨーロッパ ２，１８２ ３４５ １９２ ７４ ８６ ４９６ １５ ９７４
内 GSGs諸国 ８７０ ４４９ １９８ ５ １１ ３３ ２ １７２
アメリカ人保有 ２４，５１８ １，８６４ ５，３９８ ２３６ １，２７７ ３，０９０ ２２５ １２，４２７
アメリカ債券発行総額（２００７年） ４０，１６９ ４，１１３ ６，７８６ ４２５ ３，１５４ ５，２８６ ４５８ １９，９４７
外国人投資家保有 ９，７９６ ２，３８４ １，３８４ ２１４ ７８８ １，６７９ １１４ ３，２３２
内ヨーロッパ ３，９７８ ３９９ ３０８ １２６ ４８７ ９９３ ７１ １，５９４
内 GSGs諸国 ２，０８２ ９０５ ６５６ ９ ４４ ７２ ６ ３８９
アメリカ人保有 ３０，３７３ １，７２９ ５，４０２ ２１０ ２，３６６ ３，６０７ ３４４ １６，７１５
Ben S.Bernanke, C.Bertaut, L.P.Demarco, S.Kamin２０１１. International Capital Flows and the Returns to Safe Assetsin
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